




































































































































































































































マーケットの期待収益率 0．04875 0．04875 0．05 0．05125 0．05















平均値 標準偏差 最小値 1／4分位 中位数 3／4位数 最大値 N
株価 313．3 202．3 19．0 165．0 268．0 412．0 1，540．0 3，015
EVA 一10．1 155．6 一8，447．6 一14．0 一5，8 1．9 78．0 3，015
MVA1 38．0 218．0 一884．6 一159．0 一33，8 93．4 797．2 3，015
MVA2一493．9 8，665．2一2，122，192．0一331．5 一127．3 99．4 2，426．3 603
②相関
株価 EVAMVA1MVA2
株価 1，000 一〇．040 0，452 一〇．138





係数 t adj．R2 N
定数項 313，206 84．808＊
一〇．000 3，015EVAモデル EVA 一〇．005 一〇．229
定数項 329，208 98．679＊
0，204MVA1モデル MVA1 0．42 27．846＊ 3，015
定数項 558，805 61．724＊







































係数 t adj．R2 N
定数項 255，014 98．873＊WACCを一1％した場合
EVA 0，016 0．936＊ 0，000 3，015
定数項 254，984 98．927＊WACCを一2％した場合
EVA 0，020 1．021＊ 0，000 3，015
定数項 254，984 98．955＊WACCを一3％した場合
EVA 0，018 1．106＊ 0，000 3，015
定数項 254，904 98，975＊WACCを一4％した場合















係数 t adj．R2 N
定数項 2，429，813 3．801＊

























平均値 標準偏差 最小値 1／4分位 中位数 3／4位数 最大値 N
株価 313．3 202．3 19．0 165．0 268．0 412．0 1，540．03，015
資本金 204．8 345．9 0．0 43．5 111．7 214．3 4，381．03，015
資本準備金 177．9 305．6 0．0 29．1 90．9 187．2 3，080．73，015
利益準備金 26．2 47．3 0．0 4．9 12．9 27．5 592．03，015
その他剰余金 232．3 463．0 o．Q 21．6 93．3 274．0 4，419．83，015
任意積立金 227．7 409．0 0．0 21．3 91．2 249．5 3，903．63，015
当期未処分利益 4．5 198．6 一4，640．9 0．2 10．5 33．1 2，601．03，015
②相関
株価 資本金 資本準備金 利益準備金 その他剰余金 任意積立金 当期未処分利益
株価 1，000一〇．080 0，016 一〇．011 0，054 0，043 0，038
資本金 1，000 0，832 0，766 0，439 0，497 一〇．001
資本準備金 1，000 0，709 0，431 0，559 一〇．146
利益準備金 1，000 0，667 0，661 0，195




























































































1996 1997 1998 1999 2000
マーケットの期待収益率（単年度） 一〇．0608 一〇．1941 一9．0657 0．5969 一〇．2496
マーケットの期待収益率（5年平均） 0．00538 0．08576一〇．4168 一〇．0066 一〇．0138
公的年金の期待収益率 0，065 0，065 0，065 0，065 0，065
短期プライムレート 0．01625 0．01625 0，015 0．01375 α015
適用期待収益率 0．04875 0．04875 0．05 0．05125 0．05
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㈹青木茂男「要説経営分析」森山書店　2001，p106より
　　　　　　　　　　　　法人税率×（1＋法人住民税率）＋事業税率　　　法定実効税率（％）＝　　　　　　　　　　　　　　　　　　1＋事業税率
　　　　　　　　　　　．30×｛1＋（5＋12・3）＋9・6。40．9
　　　　　　　　　　　　　　　　1＋9．6
il°）基準となるWACCは，　V．2データで用いたWACCである。
⑳分析方法は，本論文で用いたEVAモデルと同じ手法である。
ealこの13社は，社会的な認知度が高く，また，企業努力を欠かさない企業であるのでEVAについて高い数値が
　導き出されたということもあり得る。
ll3サンプルや分析手法については，　rV。株価と企業評価モデルの関係の実証分析」で用いた方法と同じである。
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3．rTOPIX＆βValue　CD－ROM」東京証券取引所データバソク室　2001．
4．東京証券取引所ホームページ　http：〃www．tse．or，jp／
その他の文献に関しては，脚注に示した。
一557一
